
1402دی 

تحلیل بنیادی 
فنرسازی خاور

(خفنر)
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سیستم تعلیق یا فنربندی خودرو

3

:اصلیقطعات

فنرها•

فنرهاکمک•

لاستیکورینگ•

تعادلمیل•

موجگیرمیل•

رویدروخوحرکتازناشیتکان هایوارتعاشاتانتقالازمانعکهاستخودروازبخشیخودروفنربندییاتعلیقسیستم

(.استآنمتعلقاتتماموشاسیاتاق،شاملبدنه).می شودحرکتحالدربدنهبهناهموارسطوح

:اصلیوظیفهدو

.می شودواردچرخ هابهجادهمختلفسطوحدرحرکتازکهنوسان هاییوارتعاشاتتکان ها،دریافت•

جادهسطحبالاستیکمناسباصطکاکایجادوچرخ هاعملکردارتقاء•

ای
جز

ا
تم

س
سی

یق
تعل

خ
رو

ود

کمک فنر

رفن

شاسی ماشین

طبق
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فنر

4

.دارندعهدهبهراجادهسطحبالاستیکتماسحفظوخودروارتفاعتنظیمضربات،جذبوظیفهوهستندتعلیقسیستمبخش هایاصلی ترینازفنرها

:خودروفنرپرکاربردانواع

فنر پیچشی یا تورشن بارفنر تخت یا برگیی یا لولفنر مارپیچ

فاده معمول ترین و رایج ترین نوع فنر مورداست
.در صنعت خودروسازی است

.(عموما در سواری های شهری کاربرد دارد)
دم به دلیل اشغال فضای کم، وزن پایین و ع
ت نیاز به نگهداری و سرویس مداوم محبوبی

ات اما به دلیل ناتوانی در کنترل نوسان. دارد
.وجود کمک فنری قوی در کنار آن الزامیست

بر از یک یا چند لایه شمش فلزی سوار شده
خودروهای معمولا در . هم ساخته می شود

یا سواری هایی که اکسل سنگین، باری
.  یکپارچه دارند مورد استفاده قرار می گیرد

نیروهای عمودی، طولی و همچنین نیروهای 
ل به  دلی. عرضی را به خوبی تحمل می کنند

اشغال فضای زیاد معمولا در سواری ها مورد 
.استفاده قرار نمی گیرد

ین این نوع فنر ماشین در واقع غیرمعمول تر 
ه فنری است که می توان با آن مواجه شد و ب

نر در این ف. آن میل موجگیر نیز گفته می شود
اکسل عقب سواری ها مورد استفاده قرار 

مزیت آن اشغال فضای کمتر و . می گیرد
.معضل آن خشکی سواری است

ا یا در این نوع فنر از خاصیت تراکم پذیری هو
رهای گازهای دیگر به جای قابلیت ارتجاعی فن

ر طی سال های اخی. فولادی استفاده می شود
ا فنرهای پنوماتیکی رواج بیشتری پید

.  کرده اند

فنر بادی یا پنوماتیکی
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فنر تخت

5
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صنعت خودرو ایران

6

327
469

669
799 846 924

795 882

1,293 1,348
1,641

788
625

958 893

1,255
1,439

887
759

904 963

1,348

1380 1381 1382 1383 1384 1385 1386 1387 1388 1389 1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401

(هزار دستگاه)

:1401سال
.شدمشتریانتحویلوتکمیلسالنخستنیمهدرناقصخودروهایشده،انجامریزی هایبرنامهباکهبودخودروسازانپارکینگدرناقصخودرویهزار105ازبیشسالابتدایدر

رو
ود

 خ
ید

تول
ی 

دار
مق

د 
ون

ر

:1390تا1372سال های
وسعهتودولتی،غیرمستقیمومستقیمحمایتباسال هاایندر

اینرد.شدحاصلکشورخودروسازیصنعتدرنسبیپیشرفت
،1390سالدر.بوده ایمصنعتبهخارجیشرکایورودشاهددوره

بهتولیدتعدادنظرازباراولینبرایایرانخودروسازیصنعت
در.رسیدخودروتولیدکنندهکشورهایبیندرسیزدهمجایگاه

بود،همراهدولتیحمایت هایباالبتهکهدستاوردهااینپی
تولیدخطگسترده،سرمایه گذاری هایباداخلیخودروسازهای

.کردندراه اندازیسوریهدرجداگانهطوربهراپرایدوسمند

:1394تا1391سال های
علیهبین المللیتحریم هایدورهایندر

شرکایکهگرفتشدتجاییتاایران
ابراخودرابطهسایپاوخودروایرانتجاری

فیتکیوکمیتوکردندقطعشرکتدواین
کاهششدتبهسال هاایندرخودروتولید
دممرخریدقدرتافتدلیلبهعمدتا.یافت

تحریم هاوجوددلیلبهوداخلتقاضایاز
.شدکاستهخارجیتقاضایاز

:1400تا1395سال های
باتاداشتهافزایشیروند1395سالازخودروتولیددورهایندر

تحریم هایتشدیدو1397سالدربرجامازمتحدهایالاتخروج
خودروعتصنجملهازصنایعاکثردرنابسامانیشرایطبین المللی

وارزیبزرگشوکخارجی،شرکت هایهمکاریعدم.شدحاکم
نهمچنی.شدصنعتآشفتگیسبببازارهاسایردراختلال

انتظاراتوجودومسکنوطلاارز،بورس،بازاردربی ثباتی
سبتنمردمعموممصرفیتقاضایونگرشتغییرسببتورمی

.گرفتشکلخودروبهبازیسفتهنگاهوشدخودروبه
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عرضه فنر تخت در کشور در سال های اخیر

7

20,604
23,682

31,590

1399 1400 1401

(تن)حجم عرضه فنر تخت در کشور  تولیدکنندگان فنر تخت کشور

پارس فنر

(خفنر)فنرسازی خاور 

(خزر)فنرسازی زر 

شرکت تولیدی سلفچگان

شرکت تولیدی گواه خاور

شرکت تولیدی قشم

%37شرکت تولیدی فجر ایلام 34% 30%

22% 28% 27%

33% 31% 31%

8% 8% 11%

1399 1400 1401

سهم شرکت ها از عرضه کشور
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نماد خفنر در یک نگاه

9

(میلیون برگه سهم)میانگین حجم معاملات بازدهی

آخرین قیمت
ریال14,910

ارزش بازار
میلیارد تومان1,729

(میلیارد تومان)میانگین ارزش معاملات 

6%یک ماهه

9%سه ماهه

-3%ماهه6

2.4روز30

1.8روز90

3.4روز30

2.4روز90
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معرفی شرکت

10

1356 به عنوان یکی از کارخانجات شرکت ایران خودرو دیزل( سهامی عام)تاسیس شرکت •

1360 بهره برداری•

1375 تبدیل از سهامی خاص به سهامی عام و پذیرش در سازمان بورس و اوراق بهادار تهران•

1380 درصد سهام متعلق به ایران خودرو به شرکت سرمایه گذاری عظام67واگذاری •

1382 ودروواگذاری کل سهام شرکت سرمایه گذاری عظام به شرکت گسترش سرمایه گذاری ایران خ•

1395 فنردرصد سهام شرکت گسترش سرمایه گذاری ایران خودرو به شرکت پارس70واگذاری معادل •

فنرسازی خاور

.اشدمرکز اصلی شرکت در تهران و محل فعالیت اصلی آن در شهر صنعتی کاوه در شهرستان ساوه واقع می ب

(میلیارد تومان)

.نفر است319تعداد پرسنل فعلی شرکت  •

تغییرات سرمایه

1.2 3 6 10
20

46.7

115.9

1378 1380 1383 1389 1397 1398 1399

دی
 نق

ده
ور

و آ
عه 

وس
و ت

ح 
طر

ه 
خت

دو
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ح ت
طر
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خت

دو
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دی
 نق
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و آ
ده 

 ش
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 ح
ت

لبا
طا

م
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زم
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یاب

ارز
د 
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تج
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ان 
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اخ
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دی
 نق

ده
ور

و آ
ده 

 ش
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 ح
ت

لبا
طا

م

دی
 نق

ده
ور

آ

میلیارد تومان از محل 250میلیارد تومان به 116گزارش توجیهی افزایش سرمایه از مبلغ •
.سود انباشته در کدال منتشر شده است
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معرفی شرکت

11

54%
20%

26%

عادی-ترکیب سهامداران 

شرکت پارس فنر

شرکت فنر کاوه ایرانیان

سایر

اعضای هیئت مدیره

(ایرج رمضانی)

رئیس هیئت مدیره

(سیروس شجاعی برجوئی)نایب رئیس هیئت مدیره
کیهان فنر کاوه

عضو هیئت مدیره

عضو هیئت مدیره

(محمدرضا پيروزهاشمي)
فنرسازان پیشرو

(اسمعیل سعیدی)
فنر کاوه ایرانیان

(پرهام جلیلی تنها)
پارس فنر

مدیر عامل

(علی علیرضائی)عضو هیئت مدیره
فولاد صنعت ساپرا

سالدرشریفصنعتیدانشگاهمتالوژیمهندسیفارغ التحصیل
که1363تا1361سال هایدرخاورفنرسازیکارخانهمدیریت،1349

.بودبهره برداریحالدر
فنرتولیدکنندهاولین)1363سالدرفنرپارسشرکتتاسیس

ایراندرپارابولیک
راستایردساپراصنعتفولادوآریافولادکیمیاشرکت هایتاسیس

1395سالدراولیهموادتولید

.می باشدتنهاجلیلیخانوادهبهمتعلقفنرپارسشرکت

هاآقای احمد جلیلی تن
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پارس فنر

کیمیا فولاد آریا
(سهامی خاص)

فولاد صنعت ساپرا
(سهامی خاص)

فنرسازی خاور
(سهامی عام)

فلوچارت شرکتهای تابعه با ذکر درصد مالکیت

تامین مواد اولیهتامین متعلقات، ماشین آلات و مواد اولیهتولید و فروش محصولات سفارشی

%54%98%98
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شرکتهای تحت مالکیت سهامداران شرکت پارس فنر

13

درصد تعداد نماد معاملاتی نوع اوراق بهادار نام ناشر اوراق بهادار شرح

38 949،875،000 سهام شرکت پارس فنر

احمد جلیلی تنها

0.2 2،264،095 خفنر سهام شرکت فنرسازی خاور

10 100،000 سهام روشرکت فنرسازان پیش

30 120،000 سهام شرکت کیهان فنر

43 501،253 سهام انشرکت فنر کاوه ایرانی

31 775،000،000 سهام شرکت پارس فنر

رضا جلیلی تنها

0.2 1،120،000 خفنر سهام شرکت فنرسازی خاور

45 450،000 سهام روشرکت فنرسازان پیش

25 100،000 سهام شرکت کیهان فنر

6 72،206 سهام انشرکت فنر کاوه ایرانی

30 775،000،000 سهام شرکت پارس فنر

کسری جلیلی تنها

0 11،597 خفنر سهام شرکت فنرسازی خاور

45 450،000 سهام روشرکت فنرسازان پیش

25 100،000 سهام شرکت کیهان فنر

5.7 68،275 سهام انشرکت فنر کاوه ایرانی

.ندارد( سهامی خاص)و فنر کاوه ایرانیان ( سهامی خاص)، کیهان فنر (سهامی خاص)هیچگونه معاملات تجاری با شرکتهای فنرسازان پیشرو ( سهامی عام)قابل ذکر است شرکت پارس فنر 
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1401سال -مشتریان شرکت 

14

43%

1%

56%

ایران خودرو دیزل پارس فنر سایر

رکت هایشمصوبنرخهایطبق(یدکیقطعهبازار)حقیقیاشخاصبهفیمابینقراردادهایبراساسشرکتهابهمحصولاتفروشقیمت•
.می گرددتعیینمدیرههیئتتوسطرقابتی،بازارکششوفنرتولیدکننده
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ترکیب مواد اولیه و تامین کنندگان

15

50%

40%

8%

2%

شمش و میلگرد

شمش

متعلقات

شمش و میلگرد و 
نیمه ساخته

تامین کنندگانترکیب مواد اولیه

لاد آریاشرکت فولاد صنعت ساپرا، صنایع فولاد آلیاژی یزد و شرکت کیمیا فو: ایران 

شرکت ماه هرمس آریا، شرکت فولاد آلیاژی آرمان زنجان: ایران 

(اشخاص وابسته)شرکت پارس فنر : ایران 
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دارایی-ترازنامه 

17

ترکیب دارایی های شرکت(میلیارد تومان)دارایی های شرکت 

ساله5میانگین 1402ماهه 140214016ماهه 139713981399140014016دارایی

%12%6%12 52 77 57 18 12 4موجودی نقد

%2%6%11 50 70 0 0 0 0سرمایه گذاری کوتاه مدت

%19%26%19 227 116 45 28 22 12دریافتنی های تجاری و سایر دریافتنی ها

%35%42%33 369 208 102 74 26 22موجودی مواد و کالا

%3%1%4 13 27 13 6 1 1پیش پرداخت ها

%72%81%79 712 498 217 127 62 40جمع داراییهای جاری

%1%2%2 15 10 1.5 0.4 0.6 0.2حسابها و اسناد دریافتنی تجاری بلند مدت

%0%0%0 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01سرمایه گذاریهای بلند مدت

%28%17%19 146 119 111 102 31 3داراییهای ثابت مشهود

%0%0%0 0.6 0.5 0.3 0.2 0.2 0.2داراییهای نامشهود

%28%19%21 162 129 113 102 31 4جمع داراییهای غیرجاری

 873 628 330 229 93 43جمع داراییها
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بدهی-ترازنامه 

18

ترکیب بدهی های شرکت(میلیارد تومان)بدهی های شرکت 

ساله5میانگین 1402ماهه 140214016ماهه 139713981399140014016بدهی

%18%15%10 72 29 17 16 6 7پرداختنی های تجاری و سایر پرداختنی ها

%4%9%11 43 30 9 1 1 0پیش دریافتها

%8%10%11 48 30 13 8 3 1ذخیره مالیات بر درامد

%3%12%1 59 2 2 6 1 1سود سهام پیشنهادی و پرداختنی

%53%48%61 229 172 88 47 21 8حصه جاری تسهیلات مالی دریافتی

%87%94%93 451 263 129 79 32 17جمع بدهیهای جاری

%13%6%7 30 19 14 9 7 5ذخیره مزایای پایان خدمت

%13%6%7 30 19 14 9 7 5جمع بدهیهای غیر جاری

 481 282 143 88 38 22جمع بدهیهای جاری و غیر جاری

%55%45%43%38%41%51نسبت بدهی
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حقوق صاحبان سهام–ترازنامه 

19

1402ماهه 139713981399140014016میلیارد تومان

 116 116 116 116 47 20سرمایه

(2)(4)(4) 0 0 0سهام خزانه

 2 2 2 0 0 0صرف سهام خزانه

 12 12 6 3 1 1اندوخته قانونی

 265 219 68 23 7 0انباشته( زیان)سود 

 392 346 187 141 55 21جمع حقوق صاحبان سهام

%45%55%57%62%59%49نسبت حقوق صاحبان سهام
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صورت سود و زیان

20

1402ماهه 139713981399140014016میلیارد تومان
 394 675 309 133 69 35فروش

(241)(441)(220)(98)(53)(27)بهای تمام شده کالای فروش رفته
 154 234 89 35 16 8ناخالص( زیان)سود 

(15)(22)(14)(9)(6)(4)اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی
 8 4 4 6 1 1ی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

 146 216 79 33 11 5عملیاتی( زیان)سود 
(21)(22)(10)(5)(2)(1)هزینه های مالی

 7 9 1 1 1 0خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی
 133 203 71 29 9 4عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(29)(25)(8)(7)(2) 0مالیات
 104 178 62 23 7 4خالص( زیان)سود 

 90 154 54 19 6 4سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه
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تحلیل عمودی صورت سود و زیان

21

1402ماهه 139713981399140014016نسبت اقلام صورت سود و زیان به فروش
%61-%65-%71-%74-%77-%76-بهای تمام شده کالای فروش رفته

%4-%3-%5-%7-%8-%11-اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی
%2%1%1%5%1%2ی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

%5-%3-%3-%3-%3-%2-هزینه های مالی
%2%1%0%1%1%1خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

%7-%4-%3-%5-%3-%0مالیات

24% 23% 26% 29%
35%

39%

12% 10%
17% 20%

26% 26%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

1397 1398 1399 1400 1401 1402ماهه 6

روند تغییرات حاشیه سود

حاشیه سود ناخالص

حاشیه سود عملیاتی

حاشیه سود خالص
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تقسیم سود

22

78%

62%

33% 33%

1398 1399 1400 1401



بررسی صنعت

معرفی شرکت

بررسی وضعیت مالی

تحلیل بنیادی

مقایسه خزر و خفنر

تحلیل تکنیکال
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ترکیب فروش و سود ناخالص شرکت

24

ترکیب فروش شرکتترکیب سود ناخالص شرکت

18% 15% 12% 15%

11% 11% 10%
18%

49% 49% 57%
52%

23% 25% 21% 15%

1399 1400 1401 1402شش ماهه 

سایر

فنر تخت سنگین

ینفنر تخت نیمه سنگ

فنر تخت سبک

13%14%21%30%
19%11%

10%
11%

46%
44%39%

41%

22%31%30%
18%

1402140114001399شش ماهه 
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روند تولید ماهانه

25

1,0441,075
964939

786
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مقدار تولید و فروش فنر تخت

26

مقدار تولید
مقدار فروش

تن

951
707 658 460

1,566

2,752 2,555

1,789

1397 1398 1399 1400 1401 1402ماهه 6 1402کارشناسی  1403کارشناسی 

موجودی پایان دوره

7,897
3,757

2,588 2,032 2,319
3,505

4,400

5,870

9,580
10,627 11,040

1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402کارشناسی  1403کارشناسی 

6,393
3,240 2,786 2,700 2,865

3,687
4,451

5,938

8,453
9,638

11,807

1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402کارشناسی  14031394کارشناسی  1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402کارشناسی  1403کارشناسی 
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مقدار فروش ماهانه

27
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گین بازار سرمایهمقایسه روند مقدار فروش فنر تخت سنگین و نیمه سنگین فنر سازی خاور با تولیدات شرکت های تولیدکننده ماشین سن

28

5,957

13,027

8,757

12,773

18,230

14,481

9,043 7,830
11,382

27,387

20,629

1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402نه ماهه 

خکاوه

خدیزل

خاور 2,216

3,887

2,168 1,980 1,830 1,938 2,311
3,215

4,490

7,249

4,962

1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402نه ماهه 

مقدار فروش خفنر

1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402نه ماهه 

عدد

تن

1,787

3,655
2,322

3,931

1,407
2,307 2,609

4,016
2,662

6,656

9,141
8,442

6,690

4,494

8,066

515 838 961 1,221 875 1,048 1,289 1,278 1,421 1,566 2,068 2,194 2,031
1,280 1,651

Q1-1399 Q2-1399 Q3-1399 Q4-1399 Q1-1400 Q2-1400 Q3-1400 Q4-1400 Q1-1401 Q2-1401 Q3-1401 Q4-1401 Q1-1402 Q2-1402 Q3-1402

فروش خاور، خدیزل، خکاوه

فروش خفنر

عدد

تن
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مقدار فروش محصولات به تفکیک

29

3,
78

41,496 1,135 1,282 546

2,645
3,677

6,333 5,929

8,207

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402کارشناسی  1403کارشناسی 

تن-محصولات سنگین 

1,17
8484 695 656

1,765

570
813 916

1,538
1,800

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402کارشناسی  1403کارشناسی 

تن-محصولات نیمه سنگین 

1,4
06

778 870 808 791 761 933 1,020

2,126
1,800

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402کارشناسی  1403کارشناسی 

تن-محصولات سبک 
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نرخ فروش محصولات به تفکیک

30

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402ماهه 6 1402آذر  کارشناسی 
1402ادامه 

کارشناسی 
1403

محصولات سنگین   51,039 55,266 95,956 138,954 244,957 410,841 612,981 808,000 841,293 851,343 1,103,520
محصولات سبک   49,771 57,111 97,808 163,941 309,919 499,660 774,275 811,349 896,011 902,843 1,124,640
محصولات نیمه سنگین   55,132 55,695 84,934 136,177 261,982 423,105 721,703 924,463 1,073,629 1,080,021 1,188,000

808,000 841,293 851,343

1,103,520

811,349

896,011 902,843

1,124,640

924,463

1,073,629 1,080,021
1,188,000

0

200,000

400,000

600,000

800,000

1,000,000

1,200,000

1,400,000

کیلوگرم/ ریال 
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کارشناسی درآمد عملیاتی

31

میلیارد تومان

388
501
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214

112

137

22 21 35 69
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1,455

0
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1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402کارشناسی  1403کارشناسی 

تولید انواع محصول

محصولات جدید

محصولات نیمه سنگین

محصولات سبک

محصولات سنگین
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بهای تمام شده

32

55% 63% 70% 79% 81% 80% 76% 77% 78%

28% 22% 18% 13% 12% 12% 14% 13% 13%

1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402ماهه 6 1402کارشناسی  1403کارشناسی 

ترکیب بهای تمام شده

سربار تولید

دستمزد مستقیم تولید

مواد مستقیم مصرفی

83% 79% 79% 78%

12% 14% 16% 12%

1399 1400 1401 1402شش ماهه 

ترکیب مواد اولیه مصرفی

متعلقات

میلگرد

شمش
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کارشناسی هزینه مواد مصرفی

33

2,336
3,462

4,751
5,903

10,010 10,521 10,920

1397 1398 1399 1400 1401 1402کارشناسی  1403کارشناسی 

مقدار مصرف شمش

0.80 0.79
0.94 0.87 0.90 0.91 0.91 0.91

1397 1398 1399 1400 1401 1402ماهه 6 1402کارشناسی ادامه  1403کارشناسی 

ضریب مصرف شمش
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کارشناسی هزینه مواد مصرفی

34

کارشناسی مبلغ شمش مصرفی

(میلیارد تومان)

(کیلوگرم/ ریال )

53,542 89,271
174,900

266,429
331,577

408,585
463,168

591,360

47,607 70,654
143,163

242,274
331,061

372,428
413,543

528,000

1397 1398 1399 1400 1401 1402ماهه 6 1402کارشناسی ادامه  1403کارشناسی 

نرخ خرید شمش شرکت

نرخ فروش فولاژ

11 27
72

148

328

427

617

1397 1398 1399 1400 1401 1402کارشناسی  1403کارشناسی 
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کارشناسی هزینه های تولید

35

میلیارد تومان

21 25 55
109

233

520

327

728

1,030

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1396 1397 1398 1399 1400 1401 6 کارشناسی 
1402

کارشناسی 
1403

ساير هزينه ها 

هزينه حمل و نقل و انتقال 

هزينه انرژي 

هزينه استهلاک 

(مستقیم و غیر مستقیم)هزينه حقوق 

(مستقیم و غیر مستقیم)هزینه مواد 
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صورت سود و زیان کارشناسی شده

36

1403کارشناسی 1402کارشناسی 1402ماهه 1399140014016میلیارد تومان

 1,455 953 394 675 309 133فروش
(1,002)(621)(241)(441)(220)(98)بهای تمام شده کالای فروش رفته

 453 332 154 234 89 35ناخالص( زیان)سود 
(42)(32)(15)(22)(14)(9)اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

 0 0 0 0 0 0(هزینه استثنایی)ها هزینه کاهش ارزش دریافتنی 
 23 16 8 4 4 6ی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

 434 317 146 216 79 33عملیاتی( زیان)سود 
(63)(45)(21)(22)(10)(5)هزینه های مالی

 29 21 7 9 1 1خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی
 400 293 133 203 71 29عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(36)(13)(29)(25)(8)(7)مالیات
 365 279 104 178 62 23خالص( زیان)سود 

 315 241 90 154 54 19سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه
%31%35%39%35%29%26حاشیه سود ناخالص
%30%33%37%32%26%24حاشیه سود عملیاتی
%25%29%26%26%20%17حاشیه سود خالص
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1403کشش سود هر سهم سال 

37

نرخ فروش محصولات

نرخ فولاژ

نرخ فروش فنر تخت سنگین

2.2% 2.3% 3.6%

نرخ دلار

نرخ ماده اولیه

1.3%- 2.1%

مقدار تولید

1.2%

موجودی پایان دوره

0.2%-
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1402تحلیل حساسیت سود هر سهم سال 

38

(تن)مقدار فروش فنر سنگین 

2,7002,9003,1003,3003,4003,5003,7003,9004,1004,300مقدار فروش

3,2233,0232,8232,6232,5232,4232,2232,0231,8231,623مقدار موجودی

ن 
گی

سن
نر 

م ف
وگر

کیل
هر 

ش 
رو

خ ف
نر

(
ان

وم
ت

)

84,000226230233237239241245249253257

88,000230235239244246248253257262267

92,000235240245250253256261266271276

95,000238244250255258261266272278283

97,000241247253258261264270276282288

99,000243249255262265268274280287293

102,000246253260267270273280287294300

106,000251258266273277280288295303310

110,000256264272280284288296304312319
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1403تحلیل حساسیت سود هر سهم سال 

39

(تن)مقدار تولید فنر تخت 

9,00010,00010,50011,00011,50012,00012,50013,00014,000

لار 
خ د

نر
(

ان
وم

ت
)

40,000122145157169181193205217241

42,000144169181194207219232245285

44,000166192206219232246259287316

46,000188216230244258287302317347

48,000210239254283299315330346377

50,000232277293310326343359375408

52,000254302319336353370388405439

54,000290326344362380398416434470

56,000314351370389408426445464501



بررسی صنعت

معرفی شرکت

بررسی وضعیت مالی

تحلیل بنیادی

مقایسه خزر و خفنر

تحلیل تکنیکال
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مقایسه شرکتهای تولیدکننده فنر

41

سهامدار عمدهنماد
ارزش بازارسرمایه

P/EP/Sنسبت بدهیدوره وصول مطالباتسهام شناور
(میلیارد تومان)(میلیارد تومان)

27%2541%115.91,7297.72شرکت پارس فنرخفنر

7%3685%358.72,3789.72.1پاشرکت سازه گستر سایخزر

مقایسه بازدهی شرکتهای تولیدکننده فنر

ساله3ساله1ماهه6ماهه3ماهه1نماد

-3%10%6خفنر %21%79%

-5%74%15%21%9خزر %
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ترکیب فروش و سود ناخالص شرکتهای تولیدکننده فنر

42

46%53%53%51%

8%
11%13%11%

20%

36%33%38% 26%

1402140114001399شش ماهه 

سایر

سنگین

نیمه سنگین

سبک

48%
33%38%

52%

13%
15%17%

11%

33%51%45%37%
6%

1402140114001399شش ماهه 

سایر

سنگین

نیمه سنگین

سبک

18%15%12%15%

11%11%10%
18%

49%49%57%
52%

23%25%21%15%

1402شش ماهه 139914001401

سایر

سنگین

نیمه سنگین

سبک

13%14%21%30%
19%11%

10%
11%

46%
44%39%

41%

22%31%30%18%

1402140114001399شش ماهه 

سایر

سنگین

نیمه سنگین

سبک

ترکیب فروش خزر

ترکیب سود ناخالص خزر

ترکیب فروش خفنر

ترکیب سود ناخالص خفنر
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شرکتهای تولیدکننده فنر( 1402/06فصلی منتهی به)مقایسه ترازنامه 

43

خزرخفنردارایی

8%6%موجودی نقد

%60%سرمایه گذاری کوتاه مدت

24%26%دریافتنی های تجاری و سایر دریافتنی ها

%4226%موجودی مواد و کالا

8%1%پیش پرداخت ها

%8166%جمع داراییهای جاری

5%0%سرمایه گذاریهای بلند مدت

%00%سرمایه گذاری در املاک

%1729%داراییهای ثابت مشهود

%00.1%سایر دارایی ها

34%18%جمع داراییهای غیرجاری

%100100%جمع داراییها

خزرخفنربدهی
16%8%پرداختنی های تجاری و سایر پرداختنی ها

%51%پیش دریافتها
2%5%ذخیره مالیات بر درامد

%71%سود سهام پیشنهادی و پرداختنی
6%26%حصه جاری تسهیلات مالی دریافتی

%00%ذخایر
27%52%جمع بدهیهای جاری

%02%تسهیلات مالی دریافتی بلند مدت
3%3%ذخیره مزایای پایان خدمت
%35%جمع بدهیهای غیر جاری

32%%55نسبت بدهی

خزرخفنرحقوق صاحبان سهام
38%13%سرمایه

0%-0.3%سهام خزانه
2.2%1.3%اندوخته قانونی

%00%اندوخته طرح و توسعه
28%30%انباشته( زیان)سود 

%68%45نسبت حقوق صاحبان سهام به کل دارایی ها
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مقایسه صورت سود و زیان شرکتهای تولیدکننده فنر

44

شرح
1402شش ماهه 139914001401

خزرخفنرخزرخفنرخزرخفنرخزرخفنر
%100%100%100%100%100%100%100%100فروش

%76-%61-%71-%65-%72-%71-%71-%74-بهای تمام شده کالای فروش رفته
%24%39%29%35%28%29%29%26ناخالص( زیان)سود 

%6-%4-%9-%3-%10-%5-%9-%7-اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی
%0%2%3%1%1%1%1%5ی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

%18%37%23%32%19%26%20%24عملیاتی( زیان)سود 
%1-%5-%1-%3-%0%3-%0%3-هزینه های مالی

%11%2%4%1%11%0%5%1خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی
%3-%7-%1-%4-%4-%3-%3-%5-مالیات

%25%26%26%26%26%20%22%17خالص( زیان)سود 

23%
26%

29%
35%

39%

22%

29%

28% 29%
23%

1398 1399 1400 1401 1402ماهه 6

حاشیه سود ناخالص

رخفن

خزر
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مقایسه میانگین فروش فنر تخت

45

1,418 1,390

1,102
1,285

1,262

1,856

2,414
2,200

1,654
1,541

1,242 1,286

1,136

1,681

2,226
1,997

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402شش ماهه 

(دلار)مقایسه میانگین نرخ فروش مجموعه فنرهای تخت 

خفنر

خزر
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مقایسه مبلغ فروش و سود خالص سالانه شرکتهای تولیدکننده فنر

46

69
133

309

675

95
170

304

623

1398 1399 1400 1401

مبلغ فروش

خفنر

خزر

(میلیارد تومان)

7
22

62

178

6

37

80

160

1398 1399 1400 1401

سود خالص

(میلیارد تومان)
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مقایسه مقدار تولید فنر تخت خفنر و خزر

47

5,193

7,361

3,757

2,588
2,032 2,319

3,505

4,400

5,870

9,580

7,897

4,708

6,705
6,117

4,333

7,313

5,682
6,141

6,616

8,057

10,035
9,312

1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402ماهه 9

خفنر

خزر
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تن-مقایسه مقدار فروش فنر تخت خفنر و خزر 

48

1,496 1,135 1,282 546

2,645
3,677

6,333

3,784

1,623 1,808 1,854 1,766 2,214 2,271 3,019 2,322

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402ماهه 9

سنگین  خفنر خزر

778 870 808 791 761 933 1,020 1,406
3,252 3,425 3,098

4,179 4,328 4,652
6,333

5,433

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402ماهه 9

سبک  خفنر خزر

484
695 656

1,765

570
813 916

1,178
812 930 862

663 747
920 920 848

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402ماهه 9

نیمه سنگین  خفنر خزر
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صورت سود و زیان کارشناسی شده خزر

49

1403کارشناسی 1402کارشناسی 1402ماهه 1399140014016میلیارد تومان
 1,482 1,106 535 623 304 170فروش

(1,104)(845)(409)(442)(220)(121)بهای تمام شده کالای فروش رفته
 377 261 126 181 84 49ناخالص( زیان)سود 

(92)(69)(32)(53)(29)(16)اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی
 0 0 0 0 0(1)(هزینه استثنایی)ها هزینه کاهش ارزش دریافتنی 

 8 3 2 16 3 2ی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 
 293 196 96 144 57 35عملیاتی( زیان)سود 

(13)(9)(4)(3)(1)(1)هزینه های مالی
 94 81 59 24 35 8خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

 374 268 151 164 91 42خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 
(26)(5)(17)(4)(12)(5)مالیات

 348 263 134 160 80 37خالص( زیان)سود 
 97 73 37 45 22 10سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه

%25%24%24%29%28%29حاشیه سود ناخالص
%20%18%18%23%19%20حاشیه سود عملیاتی
%23%24%25%26%26%22حاشیه سود خالص
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خزر1403تحلیل حساسیت سود هر سهم سال 

50

(تن)مقدار تولید 

9,91910,13710,46410,68210,90011,11811,33611,66311,881

لار 
 د

خ
نر

(
ان

وم
ت

)

40,000525457596163656769
42,000596165676971737678
44,000676972757779818890
46,000757780868891939799
48,000828892949799102106108
50,0009396100103105108111115118
52,000101104108111114117120124127
54,000109112117120123126128133136
56,000117120125128131134137142145



36www.mellatbroker.comخیابان قائم مقام، میدان شعاع، خیابان خدری، پلاک 42116000-021

مقایسه سود برآوردی

51

نماد
ارزش بازار1402مبلغ سود برآوردی 

P/Eفوروارد
(میلیارد تومان)(میلیارد تومان)

2791,7296.2خفنر

2632,3789خزر



بررسی صنعت

معرفی شرکت

بررسی وضعیت مالی

تحلیل بنیادی

مقایسه خزر و خفنر

تحلیل تکنیکال
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ترین های بازار
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ارزش معاملات خرد سهام و حق تقدم
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P/Eگذشته نگر بازار

کمترین بازدهی بهترین بازدهی

%12.3- چفیبر %25.6 زماهان

%11.1- داوه %24.7 خلنت

%11- فاذر %22 شتوکا

%10.8- وسالت %21.5 غنیلی

%1.5- شاخص کل

%0.8- شاخص کل هم وزن

%0.8- شاخص قیمت وزنی

کمترین بازدهی بهترین بازدهی

%6.6- محصولات چوبی %5.4 منسوجات

%5.4- هتل و رستوران %5 محصولات چرمی

%4.2- فنی و مهندسی %3.2 وسایل ارتباطی

%3.8- چاپ %2.7 استخراج نفت و گاز
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1402میانگین هفتگی ارزش معاملات خرد در سال 

54

-میلیارد تومان -
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روند بلندمدت شاخص کل

55
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تایم فریم روزانه–شاخص کل 

56
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تایم فریم روزانه–شاخص کل هم وزن 

57
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تایم فریم روزانه–دلار آزاد 

58
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روزه60و 20میانگین ارزش معاملات 
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روند قیمتی خفنر
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تایم فریم روزانه–خفنر 
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روند قیمتی خزر
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تایم فریم روزانه–خزر 

63
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بیانیه سلب مسئولیت

باشد حاصل استنتاج  تیم تحلیل شرکت کارگزاری بانک ملت بوده وغیر تعهدآور میکلیه محتوای گزارش تحلیلی،

.و هیچ گونه توصیه به خرید و فروش یا ورود و خروج سهم مذکور نمی باشد

داردمیاز این رو کارگزاری بانک ملت ضمن سلب مسئولیت اعلام

.مسئولیت هر نوع تصمیم گیری و اقدام و سود و زیان احتمالی با شخص معامله گر می باشد
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Mellatcollege

Mellatcollege


